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10 Jahre nach Lehman: 

Worin bestehen heute die wesentlichen 

Herausforderungen für Finanzmärkte und Banken? 

Herausforderungen 

FinTech 
„Green 

Finance“ 

► Interessanterweise können beide Determinanten 

in einem engen Zusammenhang gesehen werden (Schumpeter)! 

Nachhaltigkeit Technologie 

2 wichtige Determinanten (unter vielen mehr und - natürlich - subjektiv!) 
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Die komplizierte Welt der FinTech‘s – „ganz leicht 

verständlich“? 

Quelle: FSB 2017 
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I. „GREEN FINANCE“: WORUM 

GEHT‘S DA EIGENTLICH? 
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Zielsetzung (I): Die nachhaltigen Entwicklungsziele (SDG) 

der Vereinten Nationen 
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Zielsetzung (II): Die Ziele der Pariser 

Klimaschutzkonferenz vom Dezember 2015 
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„Green Finance“: Versuch einer (Begriffs-)Eingrenzung 

Der Begriff „nachhaltiges Finanzwesen“ bezieht sich … auf 

die Berücksichtigung umweltbezogener und sozialer 

Erwägungen bei Investitionsentscheidungen, was zu mehr 

Investitionen in längerfristige und nachhaltige Aktivitäten 

führt. (EK Aktionsplan) 
1. die Kapitalflüsse auf nachhaltige 

Investitionen umzulenken, um ein 

nachhaltiges und integratives Wachstum 

zu erreichen; 

2. finanzielle Risiken, die sich aus dem 

Klimawandel, der Ressourcenknappheit, der 

Umweltzerstörung und sozialen Problemen 

ergeben, zu bewältigen; 

3. Transparenz und Langfristigkeit in der 

Finanz- und Wirtschaftstätigkeit zu fördern. 
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Mark Carney: Risiken für Finanzmärkte im Fokus 

Quelle: Münchner Rück 
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Welche Bereiche des Finanzsektors sind primär 

betroffen? 

Source: Battiston, S., Mandel, A., Monasterolo, I., Schütze, F., & Visentin, G., (2017), A climate stress-test of the financial 

system, Nature Climate Change, 7(4), 283. Available at: https://www.nature.com/articles/nclimate3255 
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II. SCHUMPETER‘S VERMÄCHTNIS: 

DIE ROLLE VON BANKEN UND DES 

FINANZSYSTEMS FÜR STRUKTUR- 

VERÄNDERUNGEN 
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Joseph Schumpeter: Österreichischer Ökonom… 

Wien – Prag 

250km 

Triesch/Trest genau 

dazwischen 
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…mit grundlegender Theorie, wie Innovation und 

Wachstum in Marktwirtschaften tatsächlich erfolgt! 

in Deutsch 1911 in Englisch 1934 

Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung 

► Zentraler Punkt: Die Rolle der Banken für Innovation und 

Strukturwandel! 
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Schumpeter im Originalzitat: „Schöpferische 

Zerstörung“ und die zentrale Rolle der Finanzierung 

Der Bankier….. 

…..steht zwischen jenen, die neue Kombinationen 

durchsetzen wollen, und den Besitzern von 

Produktionsmitteln. 
….. 

Er ermöglicht die Durchsetzung der neuen 

Kombinationen, stellt gleichsam im Namen der 

Volkswirtschaft die Vollmacht aus, sie 

durchzuführen. Er ist der Ephor der 

Verkehrswirtschaft. 

Quelle: Joseph Schumpeter, Theorie der 

wirtschaftlichen Entwicklung, Berlin 1911 

'The banker . . . authorizes people, in the 

name of society as it were, to . . . (innovate)' 

(Schumpeter, 1934) 
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Das Basiskonzept: Voraussetzung für Innovation ist 

die Verfügbarkeit über Finanzierungsmittel 

Der Ausgangspunkt: „Schöpferische Zerstörung“ 
 

- Der innovative Unternehmer „zerstört“ die bestehende 

Produktionsstruktur einer Volkswirtschaft 

- Haupttriebkraft dafür sind neue Produktionsmethoden, neue 

Produkte, neue Märkte… 
 

Das Finanzsystem ist das entscheidende Instrument zur 

Umsetzung von Innovationen 

- Zentrale Frage: Wie kann die Durchsetzung von Innovation und 

neuer Investitionsmöglichkeiten erreicht warden? 

- Der innovative Unternehmer braucht die Verfügung über 

Finanzierungsmöglichkeiten, um die notwendigen Inputs 

(Kapital, Arbeitskräfte) aus alten Produktionen in seine neuen, 

innovativen Produktionsvorhaben umschichten zu können 
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III. AKTUELLE „GREEN FINANCE“ 

MARKTENTWICKLUNGEN: EINE 

ÜBERSICHT 
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Der globale Markt für „Green Bonds“: 

Marktvolumen 2018 und der „Eisberg - Effekt“ 

„Eisberg-

Effekt“ 2016 

Quelle: HSBC 
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Green Bonds+: Starkes Marktwachstum 

Quelle: HSBC 
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Marktinitativen zur Stärkung / Verbreitung des Green 

Bond Marktes: ICMA Green Bond Principles (2014) 



www.oenb.at oenb.info@oenb.at - 20 - 

Aspekte nachhaltiger Finanzierung in Deutschland, 

Österreich und der Schweiz 

Quelle: Forum Nachhaltige Geldanlage, Marktbericht 2018 
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Finanzierungsstruktur des österreichischen 

Unternehmenssektors als Ansatzpunkt: 2 Perspektiven 

Bruttoanlageinvestitionen 

50 Mrd. 

Kredite 

15 Mrd. 

Wertpapiere 

-1 Mrd. 

Aktien 

-4 (-2) Mrd. 

Anteilsrechte 

12 Mrd. 

Summe 

Verbindlichkeiten 

+19 Mrd. 

Abschreibungen 

39 Mrd. 

Sparen 

14 Mrd. 

Finanzierungssaldo 

(= Netto-Finanzierungsbedarf 

+2 Mrd. 

Finanzierung der 

Bruttoanlageinvestitionen 

2016 

Zusammensetzung der 

Außenfinanzierung 2017 

Quelle: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung bzw. 

Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung 
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Struktur des österreichischen Finanzmarktes 2017 

 

Aushaftende Bankkredite 

Insgesamt 334 Mrd. 
 

 

Umlauf 

festverzinsliche Wertpapiere 

Insgesamt 399 Mrd. 
 

 

Börsenkapitalisierung 

Aktien 

Insgesamt 135 Mrd. 
 

Quelle: OeNB 

 

Aushaftende Bankkredite 

142 Mrd. Unternehmen 
  

 

Umlauf 

festverzinsliche Wertpapiere 

38 Mrd. Unternehmen 
 

 

Börsenkapitalisierung 

Aktien 

95 Mrd. Unternehmen 
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IV. INITIATIVEN INTERNATIONALER 

INSTITUTIONEN: EINIGE BEISPIELE  
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G20- und UN- Initiativen 

G20: The GFSG has been launched under China’s 

Presidency of the G20. “identify institutional and 

market barriers to green finance, and based on 

country experiences, develop options on how to 

enhance the ability of the financial system to 

mobilize private capital for green investment.” 

 

UN: Established in January 2014, the 

Inquiry into the Design of a Sustainable 

Financial System has been initiated by 

the United Nations Environment 

Programme (UN Environment) to 

advance policy options to improve the 

financial system’s effectiveness in 

mobilizing capital towards a green and 

inclusive economy—in other words, 

sustainable development.  



www.oenb.at oenb.info@oenb.at - 25 - 

EU Aktionsplan Finanzierung nachhaltigen Wachstums  

1. Einführung eines EU-Klassifikationssystems für 

nachhaltige Tätigkeiten 

2. Schaffung von Normen und Kennzeichen für 

umweltfreundliche Finanzprodukte 

3. Förderung von Investitionen in nachhaltige Projekte 

4. Berücksichtigung der Nachhaltigkeit in der 

Finanzberatung 

5. Entwicklung von Nachhaltigkeitsbenchmarks 

6. Bessere Berücksichtigung von Nachhaltigkeit bei 

Ratings und Marktanalysen 

7. Klärung der Pflichten von institutionellen Anlegern und 

Vermögensverwaltern 

8. Berücksichtigung der Nachhaltigkeit in den 

Aufsichtsvorschriften 

9. Stärkung der Vorschriften zur Offenlegung von 

Nachhaltigkeitsinformationen und zur Rechnungslegung 

10. Förderung einer nachhaltigen Unternehmensführung 

und Abbau von kurzfristigem Denken an den 

Kapitalmärkten 
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EU Aktionsplan 

Kapitalmarktunion 

The OECD Centre on 

Green Finance 
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V. GREEN FINANCE: ANLAGE- UND 

MARKTPERSPEKTIVEN  
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Wie verbreitet sind ESG–Strategien heute schon? 

Emittent Investor 

% an Emittenten und Investoren mit ESG-Strategie 

Quelle: HSBC Sustainable Financing and 

ESG Investing report, September 2018 
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Welche ESG–Anlagestrategien werden heute schon 

bzw. vorwiegend eingesetzt? 

Quelle: Forum Nachhaltige Geldanlage, Marktbericht 2018 

Ausschlusskriterien 

Best-in-Class 

Engagement 

Impact Investing 

Integration 

Themenfonds 

Screening 

Stimmrecht 
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Veranlagungsperformance Aktien mit und ohne ESG 

Quelle: Bundesbank 
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Renditeverlust durch Veranlagung nach ESG-Kriterien? 

Quelle: eigene Berechnungen 
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VI. UND WAS TUT DIE OeNB?  
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Nachhaltigkeitselemente in den OeNB-Veranlagungen 

bis 2010 
• Länderliste (z.B. zur Vermeidung von Steueroasen) 

• Ausschluss von Waffenproduzenten 

ab 2011 
• Externe Manager müssen die UN Principles zur Einhaltung von ESG-

Kriterien unterzeichnen; Einhaltung wird im Anlageausschuss berichtet. 

2017 

2018 

• Positive Länderliste nach objektiven Kriterien: 
• Negativkriterien: kein unabhängiger Staat, Steueroase, Embargo lt. EU, Worldwide 

Governance Indikator 

• Positivkriterien: EU-Mitglied, Advanced Economy lt. IWF, Emerging Market in Benchmark-
Indizes 

ab 2020 

• Nachhaltigkeitsbenchmarks für Aktien (Einführung): 
• MSCI-ESG-Universe (50% der besten ESG-Unternehmen pro Branche mit bestehender 

Marktkapitalisierung) 

• MSCI-ESG-Leaders (Zu- oder Abschlag der Marktkapitalisierung gemäß ESG-Faktor) 

• Passives Corporate-Bond-Mandat mit einem ESG Filter 

• Langfristiges Ziel: Nachhaltigkeitsbenchmarks für alle Assetmanager.   
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OeNB-Beteiligung an internationalen Kooperationen zu 

„Green Finance“ 
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(Anstelle von) Schlussfolgerungen: 

5 Schlussbotschaften… 

● Schumpeter‘s Botschaft ernst nehmen, dass Banken und das 

Finanzsystem die Umschichtung von Ressourcen bestimmen 

 ● Das Finanzsystem muss sich – nachfragebedingt auch im 

eigenen Interesse – in eine Richtung entwickeln, die den 

Übergang zu einer „Green Economy“ fördert/erleichtert 

● Eine Standardisierung des (Basis-)Produktangebots  ist 

entscheidend für die Schaffung eines attraktiven „Green 

Finance“ Finanzmarktangebots 

● Transparenz der Marktkriterien, Instrumente und Produkte ist 

wichtig für die langfristige Kundenattraktivität und 

Nachfrageausweitung 

● Die internationale - speziell europäische - Koordination aller 

entsprechenden Initiativen ist für die Marktentwicklung 

essentiell 
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